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Kommenteeritud kokkuvote
Euroopa Parlamendi ja ndukogu 4. juuli 2012. aasta maaruse (EL) nr 648/2012 (borsivaliste tuletisinstrumentide,

kesksete vastaspoolte ja kauplemisteabehoidlate kohta) véimalike muudatuste mdju hindamine
A. Vajadus meetmete jarele

Miks meetmeid voetakse? Mis on lahendamist vajav probleem?

Euroopa Parlamendi ja ndukogu 4.juuli 2012.aasta maarusega (EL) nr648/2012 borsivaliste
tuletisinstrumentide, kesksete vastaspoolte ja kauplemisteabehoidlate kohta (edaspidi ,Euroopa turu
infrastruktuuri maarus®) reageeriti 2009. aasta septembris G20 juhtide vdetud kohustusele rakendada
borsivéliste tuletislepingute suhtes kehtivaid teatavaid n6udeid Ulemaailmselt. Euroopa turu infrastruktuuri
maaruse eesmark on vahendada susteemset riski, suurendades bdrsivaliste tuletisinstrumentide turu
labipaistvust ja vahendades bdrsivaliste tuletisinstrumentidega seotud vastaspoole krediidiriski ja
operatsiooniriski. Selleks kehtestatud teatavaid n6udeid on hakatud kohaldama, aga osa nduetest ei ole veel
jéustunud. Komisjoni turujarelevalve ning sidusrihmadelt, ELi talitustelt ja ametiasutustelt saadud markused
nditasid, et Euroopa turu infrastruktuuri méaruse tldeesmarkidel on lai toetus, aga esineb mitmeid probleeme,
mille tdttu ei saa Euroopa turu infrastruktuuri maéruse eesmarke kdige tulemuslikumal ja t6husamal viisil
saavutada. Need probleemid on eelkdige jargmised: i) nduete taitmisega seotud kulud on ebaproportsionaalselt
suured ja mitmel juhul suuremad usaldatavusnbuete valdkonnas saadavast kasust, ii) bdrsivaliste
tuletisinstrumentide positsioonid ja riskid ei ole piisavalt labipaistvad ning iii) teatavatel vastaspooltel ei ole
piisavat juurdepaésu Kliiringule.

Mida selle algatusega loodetakse saavutada?

Ette nahtud variantide eesmaérk, mille puhul sdilitatakse Euroopa turu infrastruktuuri méaérusega loodud
raamistik, on muuta Euroopa turu infrastruktuuri mé&aruse rakendamine tulemuslikumaks ja tdhusamaks,
suurendades 6igusnormide proportsionaalsust ning borsivaliste tuletisinstrumentide positsioonide ja riskide
l[&bipaistvust ning vahendades Kkliiringule juurepddsu saamise tdkkeid. Selleks kaalutakse Euroopa turu
infrastruktuuri maaruse mitut sihtotstarbelist muudatust ja hinnatakse neid finantsstabiilsuse kaitse seisukohast,
mis on Euroopa turu infrastruktuuri maaruse uldeesmark.

Milline on ELi tasandi meetmete lisavaartus?

Euroopa turu infrastruktuuri m&arus on tervikuna siduv ja vahetult kohaldatav kdikides liikmesriikides. Kéesoleva
algatuse kohaseid Euroopa turu infrastruktuuri maaruse kehtivate satete sihtotstarbelisi muudatusi saab teha
ainult ELi tasandil kooskélas Euroopa Liidu toimimise lepingu artikliga 114.

B. Lahendused

Milliseid seadusandlikke ja muid kui seadusandlikke poliitikavariante on kaalutud? Kas on olemas
eelistatud variant? Miks?

Algatus seisneb kehtiva Euroopa turu infrastruktuuri maéaruse labivaatamises. Seet6ttu seisnevad kaalutud

variandid konkreetsete (seadusandlike) satete sihtotstarbelises muutmises. On maaratud kindlaks mitu

eelistatud poliitikavarianti, mis aitavad saavutada soovitud eesmarke:
e teha pensioniskeemidele kliirimiskohustusest uus Gleminekuperioodi erand;

vahendada kliirimiskohustuse ulatust finantssektorivéliste vastaspoolte puhul;

vabastada vaga vaikesed finantssektori vastaspooled kliirimiskohustusest;

tunnistada kehtetuks varasemate perioodide andmete teatamise kohustus;

vabastada finantssektorivalised vastaspooled grupisiseste tehingute aruandekohustusest;

votta kesksete vastaspoolte puhul kasutusele Uhepoolne aruandlus borsil kaubeldavate

tuletisinstrumentide kohta;

e kehtestada finantssektori vastaspoolele muude kui bérsil kaubeldavate tuletisinstrumente tehingute
puhul vaikese finantssektorivalise vastaspoolega kauplemisega seotud aruandekohustus;

e (htlustada veelgi aruandluse norme ja menetlusi ning nduda, et kauplemisteabehoidlad tagaksid
andmete kvaliteedi;

e suurendada nende trahvide pdhisummade Ulemmaé&arasid, mis maaratakse kauplemisteabehoidlatele
Euroopa turu infrastruktuuri mééruse nduete rikkumise eest;

e kehtestada Euroopa turu infrastruktuuri maaruses O&iglastel, mdistlikel ja mittediskrimineerivatel
kaubandustingimustel p&hinev Kliirimisteenuste osutamise p6&himbte ning selgitada Euroopa turu
infrastruktuuri maaruse rikkumismenetluse vahendite ja riigi maksejéuetusseaduste omavahelist moju.

Kes millist varianti toetab?

Sidusrihmadelt kisiti tagasisidet Euroopa turu infrastruktuuri maaruse toimimise kohta komisjoni korraldatud
kahe avaliku konsultatsiooni raames. Konsultatsiooni raames esitati mitu konkreetset kiisimust, aga selles ei
toodud esile Uihtegi konkreetset poliitikavarianti, mida vdiks kaaluda. K&ik sidusriihmad avaldasid suurt toetust
Bigusnormide proportsionaalsuse suurendamisele. P6orati suurt tahelepanu kauplemisaruandlusele. Vastajad
(peamiselt ettevdtjad ja téostusliidud) kutsusid Ules vahendama finantssektorivéliste vastaspoolte aruandluse
ndudeid. Mitu vastajat eri sidusrihmade liikidest olid ka seisukohal, et kahepoolne aruandlus tuleks asendada
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Uhepoolse aruandlusega — seda varianti hinnati kdesolevas mdjuhinnangus, aga see likati tagasi. Vastajad tdid
esile ka vajaduse teha erandid vimendustagatise kasutamise ja kliirimisnduetest vastaspooltele, kes ei ole
susteemselt olulised.

Kaalutud poliitikavariante kasitleti liikmesriikide ekspertidega hillem peetud arutelude kaigus. Enamik
likmesriikide ekspertidest pooldas kdesolevas méjuhinnangus eelistatud variante.

C. Eelistatud poliitikavariandi moju

Millised on eelistatud poliitikavariandi (kui see on olemas, vastasel korral peamiste
poliitikavariantide) eelised?

Esiteks vdhendavad parandusettepanekud turuosaliste nduete taitmisega seotud kulusid ja koormust, ilma et
see kahjustaks finantsstabiilsust. Suurem proportsionaalsus kliiringu 8igusnormide kohaldamisel aitab
finantssektorivéliseid vastaspooli, kuna ette ndhtud meetmetega tagatakse vérdsemad vGimalused, kehtestades
tdnu korgemale kinnisele Kliirimisnbuded ainut kdige suurematele finantssektorivalistele vastaspooltele.
Kliirimiskohustusega finantssektori vaikese vastaspoole td4henduse muutmine vahendab nende (vaga) véikeste
finantssektori vastaspoolte koormust, kelle jaoks ei ole keskne kliring majanduslikult otstarbekas.
Pensioniskeemidele tehakse uus Uleminekuperioodi kliiringu erand, kuna siiani ei ole leitud Uhtegi elujdulist
tehnilist kliirimislahendust. Vahendatakse k&igi vastaspoolte aruandluse ndudeid, naiteks tunnistatakse
kehtetuks varasemate perioodide andmete teatamise kohustus. Teiseks aitab bérsivéliste tuletisinstrumentide
positsioonide ja riskipositsioonide suurem labipaistvus ametiasutustel maarata mis tahes véimalikud probleemid
kindlaks varasemas etapis ja votta Gigel ajal meetmeid mis tahes riskidega tegelemiseks, suurendades seelabi
finantsturgude vastupidavust. Kolmandaks v@imaldab parem juurdepaas Kkliiringule tdiendavatel turuosalistel
juhtida ja maandada oma riske ning akiliste Sokkide ja aritegevuse hairete tekkimise t6endosuse vahendamise
teel muudetakse nende toétajate tookohakindlust ja ettevBtte arengut vihem muutlikuks.

Millised on eelistatud poliitikavariandi (kui see on olemas, vastasel korral peamiste
poliitikavariantide) kulud?

Uldiselt ei tohiks tekkida méarkimisvaarset sotsiaalset ja majanduslikku kulu. Aruandluse normide ette nahtud
lintsustamine ja suurem proportsionaalsus vdimaldab saavutada Euroopa turu infrastruktuuri maaruse
eesmargid, vahendades samal ajal markimisvaarselt nende vastaspoolte Uldist halduskoormust, kelle suhtes
kohaldatakse Euroopa turu infrastruktuuri maaruse aruandlusndudeid. Aruandekohustuse llekandmise puhul on
tulevikus aruandekohustust uUle votvatel Uksustel selle Ulesande téaitmiseks paremad vahendid ja ténu
mastaabisddstule peaksid vahenema asjaomased uldised summaarsed kulud. Aruandluse normide ja
menetluste tdiendava Uhtlustamisega v@ivad rakendamise algetappides &&rmisel juhul kaasneda teatavad
piiratud tdiendavad halduskulud, aga keskpikas perspektiivis peaks see tagama suurema tdhususe ja
vahendama uldist koormust. Sarnaselt tekitab ndue jargida kliirimisteenuste osutamisel diglaseid, mdistlikke ja
mittediskrimineerivaid kaubandustingimusi, mis aitab mitmeid vastaspooli, eeldatavasti ainult piiratud tdiendavaid
halduskulusid.

Kdigi eelistatud variantide Gihise méju tulemusena vahenevad kulud markimisvaarselt. Ainult selle mdjuhinnangu
otstarbel ja 8. lisas kirjeldatud k&iki eeldusi arvesse vdttes arvutatud hinnanguline potentsiaalne saast jaab
vahemikku 2,3 miljardist eurost kuni 6,9 miljardi euroni (Uhekordsete) pusikulude puhul ja 1,1 miljardist eurost
kuni 2,66 miljardi euroni tegevuskulude puhul. Nende hinnanguliste kulukarbete usaldusvaarsust piirab mitu
tegurit. Esiteks kehtivad need hinnangud ainult praegusel ajahetkel. Arvutustes ei ole vBetud arvesse ndudeid,
mida hakatakse kohaldama hiljem, naiteks v@imendustagatise nduete jarkjargulist kohaldamist. Teiseks
pdhinevad arvutused avalikkusele kattesaadaval piiratud andmehulgal ja kontrollimata turuteabel, mis ei pruugi
téapselt valjendada asjaomaste vastaspoolte mitmekesisust ja eripara. Kolmandaks pd&hinevad arvutused
eeldusel, et kulude vahenemine kantakse téielikult edasi I6ppkasutajatele. Neljandaks ei ole sellesse arvutusse
kaasatud minimaalseid kohandamiskulusid, mis tulenevad nditeks Giglaste, mdistlike ja mittediskrimineerivate
tingimuste kehtestamisest (eeldatav mdju kliirivatele liikmetele) ning andmete kvaliteedi suurendamiseks
vOetavatest meetmetest (eeldatav mdju kauplemisteabehoidlatele).

Milline on moju ettevotjatele, VKEdele ja mikroettevotjatele?

Ettevotjad, VKEd ja mikroettevdtjad saavad eelkfige kasu variantidest, mille eesmark on i) vahendada
regulatiivseid ndudeid, kui tekivad ebaproportsionaalselt suured nduete taitmisega seotud kulud, mis néivad
olevat suuremad usaldatavusnfuete valdkonnas saadavast kasust, ning ii) parandada juurdepaéasu kliiringule.
Finantssektorivélised vastaspooled saavad kasu Kliirimiskohustuse ulatuse kohandamisest. AruandlusnBuete
lihtsustamisest saavad kasu kdik vastaspooled, sealhulgas VKEd. Qiglaste, mdistlike ja mittediskrimineerivate
pdhimdtete kasutuselevdtt aitab mitmetel vastaspooltel saada juurdepadasu kliiringule.

Kas on ette naha markimisvadrset moju riigieelarvetele ja ametiasutustele?

Ei. Kaalutud muudatused ei tohiks tekitada riikide eelarvetes ja halduses sellega seotud kulusid.

Kas on oodata muud olulist méju?

Ei.




D. Jarelmeetmed

Millal poliitika 1abi vaadatakse?

Voéttes arvesse, et Euroopa turu infrastruktuuri maaruse ndudeid hakati kohaldama eri ajal ja mdned neist ei ole
veel jBustunud, tuleks kogu Euroopa turu infrastruktuuri maaruse hindamise kaigus eelkdige keskenduda selle
tulemuslikkusele ja tdhususele Euroopa turu infrastruktuuri maaruse algsete eesmarkide saavutamisel. See
hindamine peaks h6lmama kéaesolevas algatuses kasitletud sihtotstarbelisi muudatusi ja toimuma vahemalt kolm
aastat péarast nende muudatuste kohaldamist. Teatavatel juhtudel, eriti pensioniskeemide puhul, on oluline
jalgida pensioniskeemi Kliiringu lahenduste kattesaadavuse tagamisel tehtud edusamme.




